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El objetivo del ensayo es guiar al lector a través de  la importancia de la Función 
Financiera en  una empresa,  destacando la necesidad de administrar eficientemente 
el efectivo como elemento fundamental del Capital de Trabajo; utilizando 
herramientas como: flujo de efectivo,  ciclo de operación,  índices financieros y 
saldos óptimos de efectivo. Para ello se recurrió a información real de la empresa 
Tubos y Perfiles R & S, con la cual se determinó su liquidez actual,  el efectivo 
óptimo que necesita para continuar sus operaciones y se sugieren algunas 
recomendaciones en el uso de políticas y estrategias que le permitan mejorar su ciclo 
operativo y dar una  rotación más eficiente a los inventarios para conseguir una 
maximización en la rentabilidad y su sostenibilidad en el largo plazo. 
 
Palabras clave: efectivo,  ciclo operativo, financiera, liquidez, sostenibilidad. 
 
SUMMARY 
The objective of the essay is to guide to the reader through of the importance of the 
Financial Function into a company, emphasizing the need to give an efficient 
management to the cash, like the main element of the working capital; using tools as: 
cash flow, operating cycle, financial indexes and optimum balance of cash. For that, 
It was necessary to use truthful information of the company "Tubos y Perfiles           
R & S", to determine its current liquidity, its optimum level of effective necessary to 
continue with the normal operations. Besides they were suggested some 
recommendations in the use of political and strategies that offer the possibility of 
getting a maximization in the profitability of the company and the sustainability in 
the long term. 
 
Keywords: cash, operation cycle, financial, liquidity, sustainability. 
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La labor del Contador en algunas empresas se ha visto relegada al simple hecho de 
registrar las cuentas y no se le da importancia a la calidad de información que puede 
suministrar y que  contribuye de forma clara y precisa en las decisiones más acertadas 
que necesite tomar  la gerencia en un momento determinado. 
 
Con este ensayo, se pretende dar un nuevo enfoque a la labor del Contador 
Público, como elemento fundamental en el desarrollo y análisis de la Función Financiera 
de la empresa enfatizando la importancia de su labor y de las capacidades que posee 
para ser parte esencial en la toma de decisiones referentes a aspectos fundamentales de 
la Administración Financiera, como es el caso de la Administración del Capital de 
Trabajo, estudiando de forma detallada la administración del efectivo. 
 
¿Qué herramientas debe conocer un Administrador Financiero al momento de 
evaluar la eficiencia en la Administración del efectivo, qué información suministran 
cada uno de los resultados encontrados y para qué le son útiles en el momento de tomar 
las decisiones en diarias en el manejo de las finanzas en una empresa? 
  
Muy posiblemente las herramientas que utiliza el Administrador Financiero, 
hagan mucho más fácil y más efectiva su labor, además que contribuyen a tener una 
información veraz y oportuna para optar por la mejor de las decisiones  en cuanto a 
Inversión, Financiación y Administración de Activos, logrando así maximizar las 
utilidades y la creación de valor de las empresas, aspecto de gran importancia en un 
mercado tan cambiante y competitivo como el actual. 
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Para ello, es necesario conocer la importancia de La Función financiera en la 
empresa y como parte de esta; el estudio detallado de La Administración del Capital de 
trabajo, su importancia,  la administración del efectivo como elemento fundamental y la 
razón fundamental por la cual una empresa debe mantener efectivo. 
 
Adicional a esto, es necesario tener claro cuáles son las herramientas que 
suministra la administración financiera para hacer una eficiente administración del 
efectivo, tanto  herramientas analíticas como matemáticas; como son: el flujo de 
efectivo, el ciclo de operación, índices financieros,  cálculos de los costos de mantener 
efectivo,  efectivo mínimo de operación por desembolsos totales, entre otros. 
 
La información obtenida  permite  el análisis del efectivo durante  el ciclo de 
operación en una empresa,  determinando la generación de efectivo en actividades de 
operación, inversión y financiación, la  actividad de su ciclo de pago, su liquidez, el 
efectivo óptimo necesario. 
 
Los resultados obtenidos son de gran importancia ya que le permiten al encargado de las 
finanzas saber si la empresa requiere una financiación externa o si por el contrario posee 
excedentes de liquidez que pueden ser invertidos en Valores Negociables. 
                  
Para lograr el desarrollo del ensayo se  recurre a gran variedad de fuentes bibliográficas 




ADMINISTRACIÓN EFICIENTE  DEL EFECTIVO  




1. LA FUNCIÓN FINANCIERA EN UNA EMPRESA 
 
La función financiera de una empresa se refiere a la toma de una serie de  decisiones 
interrelacionadas con los diversos sectores de una organización y que se pueden 
dividir en tres áreas principales: las decisiones de inversión
1
, las de financiamiento
2
 




Su objetivo principal está enfocado a la participación de manera directa por 
parte de sus administradores en la “creación de valor”4, incrementando  al máximo 
la riqueza de  los dueños  de las compañías, mediante la maximización del precio de 
mercado por acción, representado por  la opinión de todos los participantes en el 
mercado con respecto al valor de esa empresa en particular. 
                                                          
1
 Decisiones de Inversión: Comienza con la determinación de la cantidad de activos que necesitan 
poseer las empresas, decidir la composición de los mismos y reducir y eliminar aquellos que puedan 
representar desvío o fuga de capitales, es decir dejan de ser viables en términos económicos. 
2
 Decisiones de Financiamiento: Aquí los administradores se centran en la integración de la parte 
derecha del balance general, analizar las diferentes mezclas de financiamiento que puedan ser las 
mejores para la empresa. Por otra parte tener presente la política de dividendos como una parte integral 
de las decisiones de financiamiento, los administradores deben determinar la forma más aconsejable de 
conseguir físicamente los fondos necesarios. 
3
 Decisiones de Administración de activos: Los administradores tienen distintos grados de 
responsabilidad operativa sobre los activos existentes. Su responsabilidad los obliga a preocuparse más 
por el manejo de los activos circulantes que por el manejo de los activos fijos. 
4
 Implica para los administradores ponderar las estrategias alternativas de inversión, financiación y 
administración de activos en términos de su efecto en el valor de los accionistas (precio de las acciones). 
Así mismo implica la búsqueda de estrategias de productos y mercados, tales como el incremento de la 
participación de mercado o el aumento de la satisfacción de los consumidores, sólo si también 
pretenden incrementar el valor de los accionistas. 
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Siendo   la maximización del precio de mercado un elemento importante, no  
es el único que se debe tener en cuenta para la creación de valor,  es necesario 
atender la responsabilidad social, se hace necesario que los administradores 
consideren los intereses de los diferentes participantes de la empresa además de los 
accionistas, como es el caso de  los acreedores, proveedores, empleados, clientes, 
comunidades en las que operan las diferentes empresas, entre otros aspectos., que 
puede ser la mejor opción para asegurar la riqueza de los accionistas y su 
sostenibilidad en un mercado cambiante a gran velocidad. 
Actualmente los administradores financieros, deben evaluar  una serie de 
factores externos que casi a diario los obligan a enfrentarse a la competencia 
corporativa, los cambios tecnológicos, la volatilidad de la inflación, de las tasas de 
interés, la incertidumbre económica mundial, la fluctuación de los tipos de cambio, 
las enmiendas a  las leyes fiscales y los aspectos éticos relacionados con ciertas 
operaciones financieras, razón que hace que las finanzas tengan una función 
estratégica al interior de las empresas. 
La función financiera  encierra las decisiones que se toman diariamente desde 
el manejo de la caja, hasta las decisiones que pueden determinar el futuro de una 
empresa, Por esta razón cobra mayor importancia la labor del Contador Público al 
interior de la misma, pues es el Contador la persona encargada de generar e 
interpretar la información contenida en cada uno de los informes financieros  que 
11 
 
pueden en cualquier momento ser el elemento esencial en la toma de decisiones que 
pueden mejorar las finanzas
5
 de la empresa. 
Es indispensable vincular de manera más activa la labor del Contador y darle 
la importancia en la administración financiera  de la empresa, el Contador cuenta con 
el perfil necesario para desempeñar las funciones
6
 de un ejecutivo de finanzas
7
 
dentro de la organización. 
La función financiera está presente en todas y cada una de las actividades de 
la empresa, compras, producción, ventas, inversiones, almacenamiento y obtención 
de resultados, por eso es tan importante en el desarrollo de este ensayo, donde se 
hará énfasis en la administración financiera a corto plazo que es la encargada del 
estudio de  la administración  del capital del trabajo y por ende del efectivo, que es el 
elemento primordial al que haré referencia. 
 
                                                          
5 “Planeación de los recursos económicos para definir y determinar cuales son las fuentes de recursos 
naturales (operaciones normales de la organización), así como las fuentes externas más convenientes 
(más baratas), para que dichos recursos sean aplicados en forma óptima, tanto en la operación, como en 
inversiones para el desarrollo y así hacer frente a todos los compromisos económicos, presentes y 
futuros, ciertos e imprevistos que tenga la organización, reduciendo riesgos e incrementando la 
rentabilidad (utilidades) de la empresa”. 
 
6  Las principales funciones que un ejecutivo de finanzas debe desempeñar al interior de una 
organización son la responsabilidad que tiene sobre todos los aspectos relacionados con el 
planeamiento estratégico, la planeación y análisis financieros, administración financiera y tesorería, 
contraloría, auditoría, administración de riesgos, informática y sistemas, es responsable además de 
administrar y desarrollar los recursos humanos a su cargo, apoyar el desarrollo del factor humano en 
toda la organización de acuerdo con los requerimientos de su función y del crecimiento de la empresa. 
 
7 Un ejecutivo de finanzas se define como el principal responsable de la administración de los recursos 
financieros de la empresa y por lo tanto Miembro del Grupo de Dirección General de la misma. Como tal 
participa en la definición de objetivos y políticas generales de la empresa, a fin de lograr que la 
asignación de los recursos sea para aquellos proyectos o segmentos de la misma (productos-mercados) 
que ofrezcan la mejor mezcla de rendimiento y liquidez, promoviendo el uso eficiente de estos recursos 





2. ADMINISTRACIÓN FINANCIERA DE CORTO PLAZO O 
ADMINISTRACIÓN DEL CAPITAL DE TRABAJO 
 
La administración financiera de corto plazo se refiere a la administración de los 
recursos necesarios para la operación cotidiana de la empresa,  y por consiguiente  a 
todos los aspectos relacionados con la toma de decisiones en aspectos de inversión. 
Esta parte de la administración financiera  se encarga de todos los recursos 
invertidos en activos circulantes que se derivan o son necesarios en las operaciones 
de producción, comercialización, ventas y administración de la empresa. 
Es la administración que se ejerce durante el ciclo operativo de una empresa, 
teniendo en cuenta el ciclo de efectivo de esta. 
También recibe el nombre de Administración del capital de trabajo, porque se ocupa 
de la administración de Efectivo, Créditos e Inventarios. 
 
2.1 Importancia del Capital de Trabajo 
La posición del capital de trabajo neto de una compañía no sólo es importante desde 
el punto de vista interno, sino que además se utiliza como un indicador de riesgo,
8
su 
posición en una empresa influye en la capacidad para obtener financiamiento en 




                                                          
8
 Riesgo: Probabilidad de que una empresa encuentre dificultades financieras, como la imposibilidad de 
liquidar oportunamente sus cuentas 
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2.2 Administración del capital de trabajo 
El capital de trabajo en la empresa está constituido por sus activos circulantes, es 
decir; el efectivo, los valores negociables, las cuentas por cobrar y el inventario. La 
administración del capital de trabajo pretende lograr la eficiencia en el manejo de las 
cuentas del activo circulante y el pasivo circulante, esto, con el fin de mantener un 
nivel satisfactorio del capital de trabajo que impida que la empresa llegue a un nivel 
de insolvencia  que la obligue a incurrir en costos asociados con el deterioro de la 
calificación crediticia, la posibilidad de una liquidación forzada de activos y una 
posible quiebra del negocio. 
La eficiente administración del capital de trabajo es fundamental para el 
crecimiento y la supervivencia de una empresa en el largo plazo,  la administración 
del capital de trabajo suministra  la información correspondiente para la toma de 
decisiones acerca de los activos y pasivos circulantes de una compañía, su 
composición, uso y como se combinan, influyen de gran forma en las características 
de riesgo y rendimiento de la empresa, de igual forma en maximización de la riqueza 
de los accionistas. 
Es necesario que las empresas cuenten con políticas eficaces de administración 
de capital que le permitan ampliar su producción y ventas  en el momento que sea 




La administración del capital del trabajo es un proceso permanente que 
comprende numerosas operaciones y decisiones diarias que determinan: 
                                                          
9




 El nivel de activos circulantes de la empresa. 
 Las proporciones de deuda a corto y largo plazo que la empresa empleará 
para financiar los activos. 
 El nivel de inversión en cada tipo de activo circulante. 
 Las fuentes y combinaciones específicas  de crédito a corto plazo (pasivos 
circulantes) a las que debe recurrir la compañía. 
 
2.3 Administración del efectivo 
El término administración del efectivo se define como la optimización de los flujos 
de efectivo y la inversión de excedentes de efectivo. Razón que la convierte en  una 
tarea muy importante para el director de finanzas de la compañía,  parte de su tarea 
consiste en determinar cuánto efectivo debe tener disponible una empresa en un 
momento determinado para garantizar que sus operaciones de negocios normales 
continúen sin interrupciones. 
El término efectivo
10
 se refiere a los fondos que una empresa conserva y que 
puede utilizar para su desembolso inmediato. Esto incluye la cantidad que una 
empresa tiene en su cuenta de cheques, así como la cantidad real de monedas y 
billetes que posee.  
El efectivo es un activo ocioso que no genera utilidades y que se requiere para 
pagar cuentas. Por esta razón se debe tener un cuidado especial en no mantener un 
exceso de efectivo debido a la pérdida de poder adquisitivo con el paso del tiempo, 
por lo tanto cuando sea posible se debe “poner a trabajar el dinero”, invirtiéndolo 
                                                          
10
 El efectivo en términos de los demás elementos del balance es igual a: 




en activos con rendimientos esperados positivos. La meta del administrador  o 
director financiero en una empresa consiste en reducir al mínimo el monto del 
mismo que la empresa debe conservar para usarlo cuando lleva a cabo sus 
actividades de negocios normales y al mismo tiempo debe contar con efectivo 
suficiente para efectuar los pagos a proveedores, mantener una buena calificación 
crediticia y satisfacer algunas necesidades inesperadas de efectivo. 
Uno de los aspectos que se deben tener en cuenta para poder lograr esta meta es 
que se debe tener una proyección realista y precisa de las entradas y salidas de dinero  
que se puede obtener con la elaboración del presupuesto de efectivo, esto con el 
objeto de que la empresa pueda conocer con exactitud en todo momento la cantidad 
de efectivo con que dispone o dispondrá en el corto plazo y así esté en capacidad de 
proyectar la inversión de cualquier exceso de efectivo, resultante en un determinado 
período. 
2.3.1 Razones por las que una empresa debe conservar efectivo. 
Son necesarios los saldos en efectivo porque los pagos para las operaciones de 
negocios deben hacerse en efectivo y las entradas de efectivo se depositan en una 
cuenta. Los saldos de efectivo asociados a los pagos y cobranza de rutina se conocen 
como “saldos de transacciones” 
Un banco a menudo requiere a menudo que una empresa mantenga un “saldo  
compensador” como depósito para ayudar a solventar los costos de la prestación de 
servicios como compensación de cheques y asesoría de administración del efectivo. 
16 
 
Las empresas en general manejan algo de efectivo como reserva para las 
fluctuaciones aleatorias imprevistas de los flujos de efectivo. Estas existencias de 
seguridad se denominan “saldos preventivos”.  
También se suelen manejar saldos en efectivo con el objetivo de aprovechar 
las compras de oportunidad que puedan surgir. Estos fondos se llaman “saldos 
especulativos”. 
Se puede decir que la mayoría de las empresas cuenta con saldos de 
transacciones, compensatorios, como preventivos y especulativos, pero no se es 
posible calcular una cantidad posible para cada uno de estos propósitos, sumarlas y 
obtener el total de un saldo de efectivo deseado ya que es posible utilizar el efectivo 
para más de una utilidad. 
Por último las empresas, además de estos cuatro motivos, también poseen  un 
saldo de efectivo, para conservar su calificación de crédito, manteniendo en línea su 
posición de liquidez con respecto a otras empresas de su misma actividad.  Una 
buena calificación le permite a la empresa acceder a la compra de bienes a los 
proveedores en términos favorables y a la vez le permite una amplia línea de crédito 
en el banco. 
Para una administración eficiente de su efectivo, una empresa  debe hacer uso 
de las diferentes herramientas suministradas para ello que proporcionan, todos los 
elementos y la información que el administrador o director de finanzas requiere en 
determinado momento para lograr la máxima eficiencia en el manejo de las finanzas 





3. HERRAMIENTAS PARA  LA ADMINISTRACIÓN EFICIENTE DEL 
EFECTIVO. 
 
Los administradores financieros deben estar evaluando constantemente la 
situación y el desempeño financiero de una empresa, se hace necesario revisar 
diferentes aspectos de la salud financiera con el objetivo de conocer realmente si 
una empresa está siendo productiva y rentable en determinado momento. 
La Administración financiera  es la encargada de suministrar este tipo de 
herramientas que le permiten al administrador financiero acceder a diferentes 
clases de información según los estudios realizados.  
Estas herramientas se clasifican dentro de dos grupos, las herramientas 
analíticas donde básicamente  el Estado de flujo de efectivo, es el elemento 
fundamental para este estudio,  ya  que determina el nivel mínimo de caja que la 
empresa necesita para sus operaciones, el  ciclo de conversión del efectivo, plazo 
de tiempo que corre desde que se hace el pago por la compra de materias primas 
hasta la cobranza de las cuentas por cobrar generada por la venta del producto 
final y  los índices de liquidez que le permiten al administrador financiero 
establecer un nivel adecuado de efectivo y conocer además si existe una escasez 
de liquidez o si por el contrario existe un excedente de efectivo que se puede 
invertir en valores negociables. 
Y las herramientas matemáticas que hacen referencia a las diferentes 
operaciones a las cuales el administrador puede recurrir para lograr una 




3.1 HERRAMIENTAS ANALÍTICAS. 
3.1.1  Estado de flujo de efectivo. 
El flujo de efectivo, es parte vital para la empresa, es el enfoque principal del 
administrador financiero para la administración diaria de las finanzas, la planeación 
y la toma de decisiones estratégicas orientadas a la creación de valor del accionista. 
También conocido como estado de fuentes y usos de los fondos, o estado de 
cambios en la situación financiera, es una gran ayuda para los administradores o 
acreedores cuando evalúan el uso de los fondos de una empresa y determinan la 
forma en que ésta financia dichos usos, es una variante del denominado Estado de 
Origen y Aplicación de fondos, resume los cambios de posición financiera en una 
empresa entre un período y otro. 
El Consejo Técnico de la Contaduría Pública lo define como: El estado 
financiero básico que muestra el efectivo generado y utilizado en las actividades de 
Operación, Inversión y Financiación.  
Se considera efectivo los valores contabilizados en el grupo 11 del Plan Único de 
Cuentas
11
, por lo cual sus resultados deben coincidir con los resultados arrojados por 
el estado de flujos de efectivo. 
Las actividades que incrementan el efectivo se denominan “fuentes u orígenes 
de efectivo” y las que lo reducen reciben el nombre de “usos o aplicaciones de 
efectivo”. 






Esta herramienta le permite al administrador financiero no solo estudiar los flujos 
pasados y presentes, sino que además, se pueden evaluar los flujos futuros mediante 
los estados de fondos basados en pronósticos. 
Pretende explicar las variaciones producidas en el flujo de efectivo y sus 
equivalentes a través de variaciones ocurridas en el resto de los rubros patrimoniales. 
Informa además sobre la evolución del efectivo generado por la empresa 
mediante las operaciones ordinarias y extraordinarias durante un período 
determinado, así como el producido por otras fuentes de financiación que generaron 
efectivo, detalla los orígenes del efectivo y sus equivalentes,  detalla además en que 
se utilizó, en que fue invertido ese dinero. 
El estado de flujo de efectivo contesta básicamente los siguientes interrogantes: 
¿En que se ha utilizado el efectivo generado por la utilidad del ejercicio? 
¿Existieron otras fuentes de financiación además de lo generado por la empresa? 
El Estado de Flujo de efectivo lo que hace realmente es replantear la utilidad 
presentada en el Estado de Resultados, que se encuentra calculada sobre el criterio 
contable y volver a calcularla para el Estado de Flujo de Efectivo considerando el 
criterio financiero, teniendo en cuenta el ingreso o el egreso de dinero que 
efectivamente la empresa generó. 
 
3.1.1.1 Objetivos. 
 Determinar la capacidad de la empresa para generar efectivo, con el cual 
pueda cumplir con sus proyectos de inversión y expansión. 
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 Estudiar o analizar  cada una de las partidas con incidencia en la generación 
de efectivo, datos que son de gran utilidad en el momento de diseñar las  
políticas y estrategias encaminadas a realizar una utilización óptima de los 
recursos. 
 Presentar en forma detallada cuales son los orígenes de los fondos ya sea que 
provengan de los resultados del ejercicio como de otras fuentes de 
financiación. 
 Detallar las aplicaciones de los fondos ya sea que se trate de actividades de 
inversión como de financiación. 
 
3.1.1.2 Importancia del Estado de Flujo de Efectivo. 
El Estado de Flujo de Efectivo por ser un resumen de las entradas y salidas de 
efectivo en un momento determinado es indispensable, cuando se es utilizado junto a 
la información contenida junto a otros Estados Financieros y sus notas conexas, con 
la información contenida el Administrador o director financiero está en la capacidad 
de evaluar: 
 La capacidad de la empresa para generar entradas de efectivo, derivadas de 
sus operaciones para pagar sus deudas, intereses y dividendos. 
 La necesidad de financiamiento externo de la empresa. 
 Las razones de las diferencias entre el ingreso neto y el flujo de efectivo 
proveniente de las operaciones. 




3.1.1.3  Elementos que lo conforman. 
3.1.1.3.1 Actividades de Operación: Hacen referencia básicamente a las actividades 
relacionadas con el desarrollo del objeto social de la empresa, que pueden ser: la 
producción, comercialización o prestación de servicios. Donde se deben considerar 
elementos como: pagos de servicios, nómina, impuestos, entre otros. En este grupo 
se encuentran las cuentas de Inventarios, Cuentas por pagar, por cobrar y los pasivos 
relacionados con nómina e impuestos. 
 
3.1.1.3.2 Actividades de Inversión: Se refieren a las actividades de la empresa 
encaminadas a la inversión en activos fijos, compra de inversiones en otras 
empresas, títulos valores.  
Aquí se incluyen todas las compras que la empresa realice diferentes a inventarios y 
a gastos, destinadas al mantenimiento o incremento de la capacidad productiva de la 
empresa. En este grupo se encuentran las cuentas correspondientes a propiedad 
planta y equipo, intangibles y las inversiones. 
 
3.1.1.3.3 Actividades de Financiación: Las actividades de financiación hacen 
referencia a la adquisición de recursos para la empresa, que pueden ser por parte de 
terceros (pasivos) o de sus socios (patrimonio). 
En las actividades de financiación se deben excluir los pasivos que corresponden a 
las actividades de operación, que corresponde a proveedores, pasivos laborales, 




3.1.1.4  Elaboración del Estado de Flujo de Efectivo. 
Para desarrollar un Estado de Flujo de Efectivo es necesario contar con el Balance 
General de los dos últimos años y el último Estado de Resultados. 
El Estado de Flujo de Efectivo se puede realizar mediante dos métodos: 
El método Directo: Que consiste en rehacer el Estado de Resultados utilizando el 
sistema de caja, para determinar el flujo de efectivo en las actividades de operación. 
El método Indirecto: Consiste en partir de la utilidad arrojada por el Estado de 
Resultados para luego proceder a depurarla hasta llegar al saldo de efectivo que se 
encuentra en los libros de contabilidad 
 
3.1.1.5 Implicaciones del análisis del Estado de Flujo de Efectivo. 
El análisis del Estado de Flujo de efectivo aporta información sobre las operaciones 
financieras de la empresa, que será muy valiosa para el director o administrador 
financiero cuando analice los planes pasados y futuros de expansión de la empresa y 
su impacto en la liquidez.  
Se pueden detectar los desequilibrios en el uso de los fondos y efectuar las 
correcciones necesarias. 
Evalúa el  financiamiento de las empresas. El análisis de las principales fuentes 
de fondos en el pasado le permite conocer a la empresa cual ha sido la proporción de 
su crecimiento y si su financiamiento ha sido interno o externo.  
También le permiten evaluar la relación de las utilidades con respecto a las 
necesidades totales de fondos. 
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Determina si las empresas se expandieron con demasiada rapidez y si su 
capacidad de financiamiento es limitada. 
Puede saber si los créditos comerciales por parte de los proveedores (cuentas por 
pagar) se incrementaron de manera desproporcionada en comparación con el activo 
circulante y las ventas. 
Puede analizar la mezcla de financiamiento a corto y largo plazo en relación con 
las necesidades de fondos de la compañía.  
Permite conocer las posibles necesidades de fondos totales para la empresa, el 
tiempo esperado de estas necesidades y su naturaleza. 
 
3.1.2 Ciclo de Efectivo. 
 
El ciclo del efectivo
12
 es una parte integrante del ciclo operativo de la empresa, su 
intervalo comprende el intervalo que pasa entre el pago a proveedores y el cobro a 
clientes, el objetivo de toda empresa es hacer que este ciclo sea  lo más corto posible, 
para reducir sus necesidades de financiación. 
El ciclo de efectivo ideal se da cuando las actividades de proveedores y clientes 
están en capacidad de financiar las actividades de operación de la empresa. 
Al analizar el ciclo de efectivo, es necesario estudiar dos factores, el ciclo de 
operación y el ciclo de pago que al combinarse determinan el ciclo de efectivo. 
                                                          
12
  Ciclo de Efectivo: Lapso a partir del desembolso real de efectivo para realizar una compra hasta el 
cobro de las cuentas por cobrar derivadas de las ventas de bienes y servicios. Su representación 
matemática  es la siguiente: 





3.1.2.1 Ciclo de Operación de una empresa 
El ciclo operativo
13
 es una medida de la cantidad de tiempo que transcurre desde la 
compra de la materia prima que se utiliza en la producción y la comercialización de 
bienes o servicios al interior de una empresa, hasta el momento en que se cobra al 
cliente, pasando por el proceso de producción, almacenamiento y venta. 
El ciclo de operación de una empresa consta de tres actividades principales: la 
compra de recursos, la elaboración del producto y la distribución (venta) del 
producto.  








Nota: Adaptado de “Administración Financiera Contemporánea por B y R, 
Charles Moyer. Pág 531 
 
Estas actividades generan flujos de efectivo irregulares e inciertos. Son 
irregulares porque los egresos de efectivo (pagos por concepto de compra de 
                                                          
13
  Ciclo Operativo: Período a partir del compromiso de efectivo para realizar compras hasta la 
recuperación de las cuentas por cobrar derivadas de la venta de bienes y servicios. 
Matemáticamente el ciclo operativo se representa:   
 











Período de Inventarios 
t 
Período de Cuentas por Cobrar 
Pago de compras 
Período de 
cuentas a pagar 
Ciclo Operativo 
Ciclo de efectivo 
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recursos) ocurren normalmente antes que los ingresos de efectivo (cobranza). Son 
inciertos debido a la imposibilidad de pronosticar con precisión las ventas y costos a 
futuro, los cuales a su vez generan nuevos ingresos y egresos respectivamente. 
 
Para que una empresa funcione adecuadamente debe, además de mantener su 
liquidez, debe invertir en activos varios a corto plazo (capital de trabajo) durante este 
ciclo, mantener un saldo de efectivo para pagar las cuentas al momento de su 
vencimiento, invertir en inventarios para poder surtir las necesidades de los clientes, 
además de invertir en cuentas por cobrar para extender crédito a sus clientes. 
El ciclo operativo toma en cuenta dos determinantes de liquidez: 
 El período de conversión de los inventarios, que es un indicador de tiempo promedio 
que necesita una empresa para convertir sus inventarios acumulados de materias 
primas y materiales a producción en proceso, a producción terminada y de ésta a 
ventas realizadas a los clientes. El período se mide por los plazos promedios de los 
inventarios de materiales, producción en proceso y producción terminada. 
 El período de conversión de las Cuentas por Cobrar, que es el indicador del tiempo 
promedio que necesita una empresa para convertir sus cuentas y convertirlas en 
efectivo. 
 
3.1.2.2 Ciclo de Pago 
El ciclo de pago
14
 es el indicador de tiempo que transcurre como promedio entre la 
fecha de compra de los materiales y la fecha en que se realiza el pago a los 
                                                          
14
 El ciclo de caja algebraicamente se representa: 
CC=PPI +PPCC-PPCP, donde: 
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proveedores y el cobro a clientes. El objetivo de toda empresa es reducir al máximo 
este tiempo, como una forma de evitar las necesidades de financiación. 
Una mala gestión en la administración del ciclo de pago puede poner a la empresa en 
una situación financiera que produzca tensión en  la empresa, por lo que se hace 
necesario incluir las medidas oportunas que permitan que el ciclo sea lo más corto 
posible. 











Todas las acciones que afecten al período de conversión de inventario, al período 
de conversión de cuentas por cobrar y al período de cuentas por pagar van a afectar 
al ciclo de conversión del efectivo y de este modo influyen sobre las necesidades de 
capital de la empresa. 
                                                                                                                                                                          
PPI= Período promedio de inventario 
PPCC=Período promedio de cuentas por cobrar 
 
Rotación de Inventario=Costo de Venta /Inventario Promedio 
Plazo promedio de Inventario=360/Rotación de Inventario 
Rotación de Cuentas por Cobrar=Ventas a Crédito/Promedio de Cuentas por cobrar 
Rotación de Cuentas por Pagar=Compras a crédito/Promedio de Cuentas por pagar 
Plazo promedio de  Cuentas por Pagar=360 /Rotación  de Cuentas por pagar 
Rotación de Caja=360 /Ciclo de Caja 
Plazo promedio de Cuentas por Cobrar= 360/Rotación de Cuentas por cobrar 
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Las herramientas de análisis financiero también le ofrecen la posibilidad al 
administrador de complementar los datos arrojados en los diferentes balances 
financieros con las razones financieras que aunque no son tan detallados  sirven de 
complemento y se convierten en información relevante para el Administrador.  Aquí 
se explicarán algunas de las razones financieras más involucradas con la 
administración del efectivo. 
 
3.1.3  Razones Financieras 
Se utilizan para realizar comparaciones que pueden ser de dos tipos: las 
comparaciones internas, se puede comparar una razón presente con razones pasadas 
y futuras para la misma empresa. Las comparaciones externas y fuentes de razones 
industriales que implica confrontar las razones de una empresa con las de otras 
compañías parecidas o con promedios industriales en el mismo período. Esta 
comparación permite conocer la situación y el rendimiento financieros relativos de 
dicha empresa. 
Las razones financieras que generalmente se usan pueden ser de dos tipos: 
En la primera se resumen algunos aspectos de la “situación financiera” de las 
empresas en determinado momento cuando se presenta el balance general, se 
conocen como “razones de balance general”. En la segunda se resumen algunos 
aspectos del desempeño de una compañía en determinado período, por lo general 
este desempeño se mide anualmente. A estas razones se les denomina “razones del 
estado de resultados” o “del estado de resultados/balance general”. 
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Las razones financieras que se utilizan para analizar la liquidez de la empresa, 
como elemento fundamental de la administración del efectivo son: 
 
3.1.3.1 Las razones de liquidez. 
Son las razones que miden la capacidad de una empresa para cumplir con sus 
obligaciones a corto plazo. Comparan este tipo de obligaciones con los recursos 
disponibles a corto plazo (o corrientes), con los que se cuenta para cumplirlas. No 
sólo se refieren a la solvencia total de la empresa sino a la habilidad que tiene la 
empresa para convertir en efectivo determinados activos y pasivos circulantes. 
A partir de estas razones se puede obtener una gran cantidad de información que 
permiten conocer cuál es la solvencia de la empresa en un momento determinado, 
además de la capacidad de la misma para seguir siendo solventes en caso de 
adversidad. Dentro de esta encontramos: 
3.1.3.1.1 Las razones del circulante
15
. 
Muestran la capacidad de la empresa para cubrir sus pasivos circulantes con sus 
activos circulantes. 
 Por lo general aquellas compañías cuyo activo circulante está integrado 
básicamente por efectivo y cuentas por cobrar se consideran más líquidas que 
aquellas cuyo activo circulante consiste básicamente en inventarios.  
 
3.1.3.1.2 Capital de Trabajo Neto
16
  Expresa la capacidad de la empresa para cubrir 
las obligaciones que se originan en el ciclo financiero a corto plazo. 
                                                          
15
 Razones del circulante: Matemáticamente se representa: Activos circulantes/Pasivos Circulantes 
16
 Matemáticamente se representa: 
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En ocasiones el capital neto de trabajo, puede ser negativo, cuando el pasivo 
circulante es mayor que el activo circulante y puede ser nulo también en el caso en 
que sean iguales. 
Cuando el capital neto de trabajo presenta un resultado negativo, indica que la 
empresa atraviesa por una situación apurada de solvencia, es decir la empresa no se 
encuentra en capacidad de cumplir con las obligaciones que vencen en el corto plazo. 
En el caso en el que el resultado sea nulo, es decir igual a cero, indica que la 
empresa cuenta con una situación de solvencia ajustada, es decir su capacidad para 
cumplir con sus obligaciones, se puede ver afectada solo por el incumplimiento o 
retraso en el pago por parte de sus clientes. 
El resultado positivo en el capital neto de trabajo, indica que la empresa posee 
una situación adecuada de solvencia, aquí lo importante es conocer la cuantía 
suficiente que le permita a la empresa contar con un margen de seguridad para 
continuar con sus operaciones. 
 
3.1.3.2 Razones de Liquidez General 
Permite medir la capacidad de la empresa para cubrir sus obligaciones a corto plazo, 
a partir de sus activos corrientes en un momento determinado. 
Cuando esta razón es menor que 1 la entidad ha perdido su liquidez general y se 
encuentra en una situación de suspensión de pagos. Esta razón debe alcanzar un 
valor de 1 o superior, aunque su resultado óptimo sería 2 o muy cercano a 2.  
 
 
                                                                                                                                                                          
Capital Neto de Trabajo= Activo Circulante-Pasivo Circulante 
30 
 
3.1.3.2.1 Liquidez Inmediata o Prueba ácida 
La Prueba ácida
17
 se refiere a la relación entre el activo circulante y el pasivo 
circulante.. Se centra de manera fundamental en el activo circulante más líquido (el 
efectivo, los valores comerciales y las cuentas por cobrar) en relación con las 
obligaciones corrientes. Mide la capacidad de enfrentar las obligaciones más 
exigibles, o sea las deudas a corto plazo, a partir de los activos circulantes, sin la 
inclusión de las partidas menos líquidas, los inventarios. Esta razón debe igualar al 
exigible a corto plazo. Si la razón es menor que uno, puede existir una razón de 
peligro, en la que es posible que existan problemas para poder cancelar los pagos. Si 
la razón sobrepasa 1, se puede estar dejando de invertir el efectivo excedente. 
 
3.2 HERRAMIENTAS MATEMÁTICAS 
Existen varias herramientas cuantitativas que le permiten al administrador financiero 
determinar los saldos óptimos de caja, antes de conocerlas debemos conocer los 
factores necesarios, que permiten determinar las necesidades de efectivo, estos 
factores son: 
 La sincronización de la entrada y la salida de efectivo, donde las entradas 
dependen de las ventas al contado, las cuentas por cobrar, ingresos por 
intereses, ventas de activos, algún préstamo que se tenga. Las salidas 
dependen de las cuentas por pagar, compras al contado, pagos de personal, 
impuestos, dividendos e intereses, cualquier inversión en activos que se tenga 
prevista. 
                                                          
17
 Matemáticamente se representa: Activo circulante-Inventarios = Pasivo circulante 
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 Costos de los saldos insuficientes: aquí se consideran todos aquellos gastos 
que sean necesarios para la consecución del efectivo, es decir los costos de 
transacción de valores a efectivo, las cuentas perdidas por no contar con el 
efectivo, los gastos en la consecución de un préstamo, el costo relacionado a 
la imagen de la empresa con los proveedores.  
 Los costos por mantener saldos de efectivo excesivos que va a estar 
representado por el no aprovechamiento de invertir el efectivo ocioso, aunque 
sea temporalmente a una tasa de interés determinada. 
 Los costos de manejo y administración, que se relacionan con los gastos de 
personal y de operaciones propias de la administración del efectivo. 
 La incertidumbre en la determinación de los flujos de efectivo, así como sus 
salidas. 
El objetivo es minimizar estos costos, es decir determinar la cantidad de efectivo en 
donde la suma de los tres sea mínima.
18
 
A continuación se analizarán algunas de las herramientas matemáticas más 
utilizadas. 
3.2.2 Porcentaje de las Ventas. 
Consiste en establecer el nivel mínimo de caja, como porcentaje de las ventas. Aquí 
la empresa decide el porcentaje sobre el total de las ventas anuales y este porcentaje 
                                                          
18
 TCE =TCI +TCE + GA 
Dónde: 
TCE= Total costos de mantener efectivo 
TCI= Total Costos de saldo insuficiente 
TCE= Total costos de saldo excesivo 
GA= Gastos administrativos 
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será el saldo de efectivo que la empresa desea mantener, o lo que se denomina 
Efectivo mínimo de Operación. 
3.2.3 Efectivo mínimo de operación por desembolsos totales  
Se determina por la división de los desembolsos totales anuales de la empresa entre 
su tasa de rotación de efectivo. 
3.2.4 Modelo de Baumol 
Es un modelo matemático que se utiliza en la administración de inventarios pero que 
fue ajustado para ser utilizado en la Administración del efectivo. 
En este intervienen dos tipos de costos: 
3.2.4.1 Costo de convertir valores negociables a efectivo
19
. 
Donde se incluyen los costos de corretaje y de oficina,  influenciados  por el número 
de transacciones que se hagan en el año. 
3.2.4.2 Costo de Mantenimiento y Oportunidad
20
. 
Está determinado por la tasa de interés “i”  no aprovechado que se hubiera obtenido 
mediante la inversión del saldo en efectivo “c”.  Lo que  concluye que la suma de 




                                                          
19
 COSTO TOTAL POR ORDENAMIENTO=b*(t/c) 
Donde: 
b= Costo de convertir valores negociables en efectivo 
t = Necesidades de efectivo al año 
c = Monto de efectivo óptimo 
20
 COSTO DE MANTENIMIENTO = I (c/2) 
21
 COSTO TOTAL = b*(t/c)+I(c/2) 
33 
 
 3.2.5 Modelo de Miller y Orr (MO)
22
 
Se basa en que las salidas del efectivo no se comportan en forma constante sino que  
fluctúa en un período determinado. Estos límites dependen también del costo de 
oportunidad y del costo de conversión. 
3.2.6  Nivel óptimo de efectivo 
El correcto manejo de los diferentes activos de la empresa tiene una gran incidencia 
sobre la marcha del negocio y gran importancia en el desenvolvimiento de la gestión 
empresarial. El Administrador financiero es el directamente responsable de que una 
empresa llegue a ser exitosa o por el contrario llegue al fracaso y uno de los aspectos 
a los cuales se ve enfrentado generalmente es a la falta de información o 
desconocimiento de la actividad del efectivo dentro de la empresa. 
Aunque, no existe una regla general que permita conocer el nivel óptimo de 
efectivo que la empresa desea mantener el administrador debe utilizar las 
herramientas suministradas por la administración financiera para cumplir con este 
objetivo, teniendo en cuenta el objetivo principal que es minimizar los costos de 
mantenimiento de efectivo. 
 












C = Costos totales de Administración de efectivo 
b = Costos de Conversión 
E(n) = Número de conversiones esperadas 





3.2.7  Políticas y estrategias para la administración eficiente del efectivo. 
Teniendo en cuenta que el objetivo principal de la administración del efectivo es 
minimizar los saldos ociosos y lograr la obtención del equilibrio entre los beneficios 
y los costos de la liquidez, es necesario que la empresa considere algunas estrategias 
y políticas que contribuyen con una administración eficiente del efectivo,  como: 
 Cancelar las cuentas por pagar al mayor plazo, esto le permite a la empresa 
trabajar con el dinero del proveedor, sin perder credibilidad crediticia y al 
mismo tiempo es posible aprovechar los descuentos  por pronto pago. 
 Ejercer una rotación óptima de los inventarios, evitando que se agoten las 
existencias y esto pueda ocasionar inconvenientes en las operaciones de la 
empresa. 
 Hacer efectivas las cuentas por cobrar en el menor tiempo que sea posible, 
sin perder ventas futuras, de forma que ese dinero retorne en el menor tiempo 
posible a la empresa y pueda ser utilizado en las operaciones de la misma. 
La administración eficiente  del efectivo depende básicamente del buen manejo 
















4.  QUE PERSIGUE LA EMPRESA CON EL LOGRO DE UNA 
ADMINISTRACIÓN EFICIENTE DE EFECTIVO 
 
El administrador financiero, tiene como obligación establecer el flujo de efectivo 
neto, que corresponde a la diferencia entre los ingresos de efectivo y sus 
desembolsos, el efectivo final que corresponde a la suma inicial de efectivo de la 
empresa más su flujo de efectivo neto del período. 
Con esta información el administrador estará en capacidad de establecer si la 
empresa cuenta con el financiamiento total requerido, que es la cantidad de fondos 
que requiere la empresa si el efectivo final del período es menor que el saldo de 
efectivo deseado o si la empresa cuenta con un saldo de efectivo excedente que 
corresponde a la cantidad disponible de efectivo que tiene la empresa para invertir, si 
el efectivo final del período es mayor que el saldo de efectivo deseado. 
Cuando la empresa cuenta con un saldo de efectivo excedente puede utilizarlo en 
inversiones en valores negociables para lograr maximizar su rentabilidad. 
4.1 INVERSIONES EN VALORES NEGOCIABLES 
Los valores negociables son inversiones temporales que hace una empresa, 
utilizando el dinero ocioso y que su convertibilidad en efectivo es con cierta rapidez. 
4.1.1 Valores Monetarios comunes. 
La mayoría se adquieren a través del Mercado de Dinero o Mercado Monetario, 
Entre los valores monetarios más conocidos, tenemos: 
36 
 
 Emitidos por las entidades gubernamentales, como: las letras del tesoro, los 
bonos de tesorería y las Obligaciones de los Organismos del Estado. 
 Emitidos por particulares; como: aceptaciones bancarias, papeles 
comerciales, convenios de recompras, certificados de depósitos negociables, 
eurodólares, bonos emitidos por las empresas. 
4.1.2  Razones para invertir en Valores Negociables. 
 Es la mejor alternativa para invertir los saldos ociosos de efectivo, 
obteniendo de esa forma una rentabilidad. 
 Su utilización de una forma inteligente y agresiva, pueden aumentar el valor 
de las acciones, ya que sus poseedores obtendrán una mayor riqueza 
 Puede ser la mejor alternativa para colocar aquellas partidas de reserva. 
4.1.3 Características de los valores negociables 
Accesibilidad al mercado: Es decir que cuando se vaya a ofrecer  en venta tenga 
compradores, es necesario diferenciar dos aspectos, la amplitud del mercado; hace 
referencia a la cantidad de miembros que puedan comprar los valores negociables y 
la profundidad del mercado que es la capacidad para absorber la compra o la venta 
del bien. 
Probabilidad mínima de pérdida de valor: Es decir la seguridad, que se relaciona 





4.1.4  Aspectos a considerar  antes de invertir en Valores Negociables. 
El administrador financiero debe considerar algunos aspectos antes de decidir en 
invertir en Valores Negociables, dentro de ellos se encuentran la liquidez, que es la 
rapidez con que puede ser convertido en valor en efectivo, el riesgo, la volatilidad de 
los precios que expone a la empresa a una pérdida potencial, la rentabilidad del valor 

































5. ANÁLISIS DE LA ADMINISTRACIÓN DE EFECTIVO EN LA 
EMPRESA TUBOS Y PERFILES R & S. 
 
En el siguiente capítulo se hará un breve análisis de cada uno de los elementos 
estudiados anteriormente  y se aplicarán a la empresa Tubos y Perfiles R & S para 
evaluar cuál es la administración que se ha hecho al efectivo de la empresa durante 
los años 2010 y 2011, para ello se hará uso de las herramientas descritas en la 
Unidad 3. 
5.1 ANÁLISIS DEL ESTADO DE FLUJO DE EFECTIVO DE TUBOS Y 
PERFILES R & S. 
Según los resultados del Flujo de Efectivo se puede observar que la empresa Tubos y 
Perfiles R & S, ha generado un efectivo total de $ 136.469.286, del cual se generó un 
efectivo por operaciones por un valor de $46.661.723 y se generó un efectivo 
correspondiente a actividades de financiación por un valor de $ 89.807.563. (ver 
tabla 2) 
Lo que indica que la mayor cantidad de efectivo generado por la empresa Tubos 
y Perfiles R & S, corresponde a actividades de financiación, evento que no es 
recomendable para la empresa, debido a que las actividades de operación durante los 
años 2010 y 2011 no han  generado el efectivo suficiente para cumplir con las 
obligaciones de las empresa y se ha tenido que recurrir a actividades de financiación 
para tal fin. 
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Otro aspecto que se puede analizar es el manejo que se está dando a  los 
inventarios, se observa que de 2010 a 2011, los inventarios aumentaron en 
$12.822.449, aspecto negativo para la empresa, nos indica que no se le está dando la 
rotación más efectiva a los inventarios, que hace que los costos de almacenamiento 
se incrementen y las ventas que en 2010 fueron de $ 96.321.001, hayan disminuido 
casi en un 45%, con respecto al año anterior en la actividad principal de la empresa 
como es la venta de desperdicios industriales. (Ver Tabla 1) 
Sin embargo se observa un aumento en una de las actividades secundarias de la 
empresa como es el servicio de transporte por un valor de $ 52.115.000, que 
compensa un poco la disminución de las ventas de la actividad principal. 
Por último se puede observar que hubo una disminución en la mayoría de costos 
y gastos de operación de la empresa por un valor total de  $33.819.212, excepto en el 
pago de  arrendamiento donde hubo un incremento de $12.000.000, lo que significa 
que la empresa ha reducido su nómina y ha hecho venta de activos fijos para poder 
cubrir con sus obligaciones a corto plazo, pero a la vez a incurrido en nuevos gastos 
como son el pago de arrendamiento. 
5.2 ANÁLISIS DEL CICLO OPERATIVO DE TUBOS Y PERFILES R & S 
Tubos y Perfiles R & S, no está haciendo una buena rotación de su ciclo operativo, 
como se observa en los resultados obtenidos en la Tabla 3, la empresa tiene una 
rotación de inventarios muy alta, según los resultados la empresa compra mercancía 
cada 4425 días, le da a sus clientes 41 días para pagarle y tarda 177 en hacer los 
pagos a sus proveedores. 
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El mayor inconveniente en el ciclo de operación se observa en la rotación de 
inventarios que afecta de manera significativa el ciclo de conversión de efectivo ya 
que la empresa tarda 4290 días para realizar su ciclo de tesorería, como se observa en 
la tabla 4. 
5.3 ANÁLISIS DE INDICES DE LIQUIDEZ  DE LA EMPRESA TUBOS Y 
PERFILES R&S 
5.3.1 Razones de Liquidez 
5.3.1.1 Razones del Circulante  (Ver Tabla 5) 
Para el año 2010 la empresa TUBOS Y PERFILES  R & S por cada peso de sus 
obligaciones contraídas hasta la fecha contaba con $1,76 pesos para ser respaldada, es 
decir que del 100% de sus ingresos ($284.994.396)  el 56,76% son para pago de sus 
obligaciones y el 43,23% quedan disponibles. Para el año 2011 y respecto a los cálculos 
realizados la liquidez aumento a $2,63 pesos; por lo que ahora destina un 37,97% del 
total de sus ingresos anuales para cubrir las obligaciones  contraídas durante ese año. 
5.3.1.2 Capital Neto de Trabajo (Ver Tabla 5) 
La empresa Tubos y Perfiles R & S, cuenta con una solvencia de $123.211.161 millones 
de pesos para atender las obligaciones que surgen a lo largo del desarrollo de la 
actividad económica de la empresa, durante el año 2010. Además se observa que para el 
año 2011 el capital de trabajo disponible aumenta a $189.698.640 millones de pesos, es 





5.3.2 Razones de Liquidez General (Ver Tabla 5) 
5.3.2.1  Liquidez inmediata o Prueba Ácida 
A pesar de que la empresa cuenta con una liquidez suficiente para cubrir sus 
obligaciones, la empresa no se encuentra en capacidad de responder por las obligaciones 
más exigibles, tanto en el 2010 como en el 2011, se observa que la razón está por debajo 
de 1, lo que indica que la empresa se puede ver  afectada por no poder cumplir con sus 
pagos. 
5.3.2.2  Nivel de Dependencia de Inventarios (Ver Tabla 5) 
Si Tubos y Perfiles R & S quiere responder con el pago de sus obligaciones (Pasivo 
Corriente) tendría que vender el 56,57% para el año 2010 y el 35,74% para el año 2011 
del total de sus inventarios. 
 
5.4 ANÁLISIS DE EFECTIVO MÍNIMO DE OPERACIÓN POR 
DESEMBOLSOS TOTALES 
5.4.1  Nivel Óptimo de Efectivo. 
La empresa Tubos y Perfiles R & S, necesita empezar su ciclo de operación con 
$5.083.347,86 para poder cumplir con sus obligaciones antes de su vencimiento sin 
tener la necesidad de acceder a financiamiento adicional, aquí es importante 
considerar el costo de oportunidad de mantener este efectivo. Si por ejemplo el costo 
de oportunidad es del 10%, a la empresa le costará $508.334 mantener este efectivo, 
o se puede emplear en una inversión que tenga el mismo riesgo, produciendo una 





La persona encargada de las Finanzas de la Empresa, debe contar con  los 
conocimientos adecuados sobre cómo administrar de forma eficiente el efectivo, esto 
le va a evitar a la empresa que en un momento determinado empiece a tener 
problemas de liquidez que muy seguramente van a hacer que la empresa tenga 
inconvenientes para cubrir sus obligaciones más exigibles, se vea obligada a adquirir 
un financiamiento a muy alto costo y que con el paso del tiempo puede convertirse  
en un problema de mayor magnitud que puede obligar a la empresa a vender los 
activos que posee y por último declararse en quiebra. 
El hacer uso de herramientas como el flujo de efectivo, ciclo de operación, 
índices financieros, saldos óptimos de efectivo, le da la oportunidad al 
Administrador Financiero o encargado de las finanzas de la compañía de acceder a la 
información necesaria para tomar las decisiones pertinentes en cuanto al manejo del 
efectivo, garantizando la veracidad y oportunidad de la información. 
Es esencial para toda empresa evaluar constantemente si la administración del 
efectivo se está haciendo en forma eficiente, evaluar  cómo ha sido el ciclo de 
operación de la misma, si se está desarrollando en forma adecuada o si por el 
contrario se requiere hacer ajustes para cambiar las estrategias que se están 
utilizando en la actualidad e implementar los cambios necesarios para lograr una 
maximización de las utilidades de la compañía. 
Cuando una empresa no tiene un adecuado manejo del efectivo, es decir no 
conoce en que se ha utilizado,  no sabe cuál es la cantidad que necesita para 
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funcionar durante un período determinado, no tiene la información necesaria para 
saber si  cuenta con la liquidez suficiente para cubrir sus obligaciones más exigibles, 
no conoce si existen excedentes de efectivo, es muy difícil que la empresa pueda 
mantenerse de forma competitiva en el mercado.  
Para el caso de Tubos y Perfiles R & S, se puede afirmar que la empresa tiene 
algunos inconvenientes con la administración de su efectivo, especialmente se ven 
reflejados en el ciclo de operación de la empresa, debido a que la rotación de los 
inventarios afecta de manera considerable el ciclo de conversión de efectivo y por 
consiguientes se requiere mayor cantidad de efectivo mínimo de operación que 
incurre en un mayor costo de oportunidad por su mantenimiento. 
 Se recomienda a la empresa Tubos y Perfiles R & S, incluir políticas que le 
permitan lograr un equilibrio financiero, como es el caso de las políticas 
encaminadas a cancelar las cuentas por pagar al mayor plazo posible para así trabajar 
con el dinero de los proveedores y hacer una rotación eficiente de los inventarios, 






ANEXOS: Tabla 1 ESTADO DE FUENTES Y USOS 
 
Nota: Elaboración Propia. Datos tomados informes financieros “Tubos y Perfiles R & S” 
31 DE DICIEMBRE DE 2010 31 DE DICIEMBRE DE 2011 FUENTE USO
ACTIVO CORRIENTE
DISPONIBLE 120.579,00$                                      1.513.128,00$                                      (+) 1.392.549,00$            -$                         
DEUDORES VARIOS 4.038.000 10.000.000,00$                                    (+) 5.962.000,00$            -$                         
ANTICIPO DE IMPUESTOS 2.216.000 1.618.369,00$                                      (-) -$                              597.631,00$           
MERCANCÍAS NO FABRICADAS POR LA EMPRESA 278.619.817 292.704.927,00$                                  (+) 14.085.110,00$          
TOTAL ACTIVO CORRIENTE 284.994.396 305.836.424,00$                                  
ACTIVO NO CORRIENTE
CONSTRUCCIONES 114.469.306,00$                              114.469.306,00$                                  -$                              -$                         
VEHÍCULOS 23.300.000,00$                                23.300.000,00$                                    -$                              -$                         
MUEBLES Y ENSERES 17.564.527,00$                                17.564.527,00$                                    -$                              -$                         
TERRENOS 211.571.328,00$                              211.571.328,00$                                  -$                              -$                         
VALORIZACIONES 25.000.000,00$                                50.000.000,00$                                    25.000.000,00$          
TOTAL ACTIVO NO CORRIENTE 391.905.161,00$                              416.905.161,00$                                  -$                         
TOTAL ACTIVOS 651.899.557,00$                              672.741.585,00$                                  
PASIVO CORRIENTE
OBLIGACIONES FINANCIERAS 131.790.156,00$                              105.125.316,00$                                  (-) 26.664.840,00$          -$                         
PROVEEDORES 22.538.290,00$                                276.468,00$                                          (-) 22.261.822,00$          -$                         
IMPUESTO DE RENTA Y COMPLEMENTARIOS 7.454.789,00$                                   10.736.000,00$                                    (+) -$                              3.281.211,00$       
PROVISIONES OBLIGACIONES LABORALES -$                              -$                         
TOTAL PASIVO CORRIENTE 161.783.235,00$                              116.137.784,00$                                  
PASIVO NO CORRIENTE
INGRESOS DIFERIDOS 12.000.000,00$                                12.000.000,00$                                    -$                              -$                         
TOTAL PASIVO NO CORRIENTE 12.000.000,00$                                12.000.000,00$                                    -$                              -$                         
TOTAL PASIVOS 173.783.235,00$                              128.137.784,00$                                  
PATRIMONIO
CAPITAL 468.708.564,00$                              555.243.716,00$                                  (+) 86.535.152,00$     
CAPITAL ADICIONAL -$                         
RESERVA LEGAL -$                         
UTILIDAD DEL EJERCICIO 34.407.758,00$                                39.360.085,00$                                    (+) 4.952.327,00$       
UTILIDADES ACUMULADAS -$                              
SUPERAVIT -$                         
TOTAL CAPITAL CONTABLE 503.116.322,00$                              594.603.801,00$                                  
TOTAL PASIVO Y CAPITAL 676.899.557,00$                              722.741.585,00$                                  95.366.321,00$          95.366.321,00$     
TOTAL FUENTES Y USOS CORRIENTES 70.366.321,00$          3.878.842,00$       
TOTAL CAPITAL DE TRABAJO 66.487.479,00$          
TOTAL FUENTES Y USOS NO CORRIENTES 25.000.000,00$          
INGRESOS FUENTES USOS
  Operacionales
   Venta Productos Industriales Desechables 96.321.001,00$                                43.166.000,00$                                    (-) 53.155.001,00$     
   Servicio Transporte -$                                                    52.115.000,00$                                    (+) 52.115.000,00$          
  No Operacionales
   Venta Camioneta 10.000.000,00$                                -$                                                        (-) 10.000.000,00$     
 COSTOS
   Costo de Ventas Mercancia Vendida 23.235.276,00$                                10.412.827,00$                                    (-) 12.822.449,00$          
   Costo de Activos Fijos Vendidos 10.000.000,00$                                (-) 10.000.000,00$          
 Costos Indirectos
  Gastos de Personal
  Salarios y Prestaciones Sociales 13.368.427,00$                                8.760.288,00$                                      (-) 4.608.139,00$            
  Dotaciones y Suministros 78.399,00$                                        -$                                                        (-) 78.399,00$                  
  Aportes Seguridad Social 2.248.127,00$                                   1.474.080,00$                                      (-) 774.047,00$                
  Aportes Parafiscales 882.195,00$                                      578.448,00$                                          (-) 303.747,00$                
  Impuesto Industria y Cio 694.000,00$                                      311.000,00$                                          (-) 383.000,00$                
Impuesto predial -$                                                    103.030,00$                                          (+) 103.030,00$           
  Impuesto Vehìculos 238.745,00$                                      (-) 238.745,00$                
  Gastos Legales 34.400,00$                                        (-) 34.400,00$                  
  Diversos 603.080,00$                                      73.900,00$                                            (-) 529.180,00$                
  Servicios Pùblicos 3.163.311,00$                                   2.106.492,00$                                      (-) 1.056.819,00$            
  Servicio Bascula 274.000,00$                                      223.100,00$                                          (-) 50.900,00$                  
Arrendamientos 12.000.000,00$                                    (+) 12.000.000,00$     
Servicio Contable 3.000.000,00$                                      (+) 3.000.000,00$       
  Gastos de Viaje 458.071,00$                                      710.745,00$                                          (+) 252.674,00$           
  Mantenimiento y Reparaciones 3.788.639,00$                                   849.252,00$                                          (-) 2.939.387,00$            
  Gastos Financieros 12.846.573,00$                                15.317.753,00$                                    (+) 2.471.180,00$       
UTILIDAD DEL EJERCICIO 34.407.758,00$                                39.360.085,00$                                    (+) 4.952.327,00$       
TOTAL FUENTES Y USOS 85.934.212,00$          85.934.212,00$     
TUBOS Y PERFILES R & S
NIT.   900.134.970-0
ESTADO DE FUENTES Y USOS -CAPITAL DE TRABAJO
A 31 DE DICIEMBRE DE 2011
45 
 
Tabla 2 ESTADO DE FLUJO DE EFECTIVO 
 
Nota: Elaboración propia. Datos tomados información Financiera “Tubos y Perfiles R & S” 
FLUJO DE EFECTIVO POR ACTIVIDADES DE OPERACIÓN
CUENTAS POR COBRAR DICIEMBRE 2010 4.038.000,00$                        
MAS VENTAS 2011 95.281.000,00$                      
SUBTOTAL 99.319.000,00$                      
MENOS CUENTAS POR COBRAR ENERO 2011 10.000.000,00$                      
EFECTIVO RECIBIDO POR CLIENTES 89.319.000,00$                      
INVENTARIO 2010 278.619.817,00$                    
MAS COMPRAS 10.412.827,00$                      
MENOS INVENTARIO 2011 292.704.927,00$                    
COSTO DE VENTAS 2011 (3.672.283,00)$                      
CUENTAS CON PROVEEDORES DICIEMBRE 31 DE 2010 22.538.290,00$                      
MAS COMPRAS 10.412.827,00$                      
SUBTOTAL 32.951.117,00$                      
MENOS CUENTAS CON PROVEEDORES DICIEMBRE 31 DE 2011 276.468,00$                            
DESEMBOLSOS POR COMPRAS 32.674.649,00$                      
IMPUESTOS POR PAGAR DICIEMBRE 31 DE 2010 7.454.789,00$                        
MAS PROVISIÓN IMPUESTOS DICIEMBRE DE 2011 1.618.369,00$                        
SUBTOTAL 9.073.158,00$                        
MENOS IMPUESTOS POR PAGAR DICIEMBRE 31 DE 2011 10.736.000,00$                      
IMPUESTO PAGADO 2011 (1.662.842,00)$                      
EFECTIVO GENERADO
INGRESOS POR RECAUDOS 89.319.000,00$                      
MENOS
DESEMBLSOS POR COMPRAS 32.674.649,00$                      
GASTOS DE ADMINISTRACIÓN Y VENTAS EN EFECTIVO (3.672.283,00)$                      
INTERESES 15.317.753,00$                      
IMPUESTOS PAGADOS (1.662.842,00)$                      
TOTAL DESEMBOLSOS EN EFECTIVO 42.657.277,00$                      
EFECTIVO GENERADO POR LAS OPERACIONES 46.661.723,00$                      
FLUJO DE ACTIVIDADES DE INVERSIÓN
VENTA DE INVERSIONES -$                                                            
VENTA DE VEHÍCULO USADO -$                                                            
COMPRA DE MAQUINARIA -$                                                            
COMPRA DE MUEBLES -$                                                            
EFECTIVO GENERADO POR LAS OPERACIONES DE INVERSIÓN -$                                             
FLUJO DE ACTIVIDADES DE FINANCIACIÓN
OBLIGACIONES FINANCIERAS AÑO 2010 131.790.156,00$                                     
PAGOS POR INTERESES EFECTUADOS EN 2011 15.317.753,00$                                       
PAGO OBLIGACIONES FINANCIERAS 26.664.840,00$                                       
EFECTIVO GENERADO POR LAS ACTIVIDADES DE FINANCIACIÓN 89.807.563,00$                           
AUMENTO O DISMINUCIÓN DEL EFECTIVO 136.469.286,00$                         
FLUJO DE EFECTIVO NETO 93.812.009,00$                           
EFECTIVO FINAL 93.932.588,00$                           
EFECTIVO MÍNIMO REQUERIDO 61.000.174,36$                           
A 31 DE DICIEMBRE DE 2011
TUBOS Y PERFILES R & S
NIT.   900.134.970-0
ESTADO DE FLUJO DE EFECTIVO
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Tabla 3 CICLO DE CONVERSIÓN DE EFECTIVO 
 
 
Nota: Elaboración propia. Datos tomados Información Financiera “Tubos y Perfiles R & S” 
Tabla 4 CICLO DE OPERACIÓN
 
Nota: Elaboración propia. Datos tomados Información Financiera “Tubos y Perfiles R & S” 
571.324.744,00$           285.662.372,00$           
2




10.276.468 5.138.234,00$               
2
10.412.827,00$             2,026538106
5.138.234,00$               
360 177,6428476
2,026538106
10.000.000,00$             5.000.000,00$               
2
43.166.000,00$             8,6332
5.000.000,00$               
360 41,69948571
8,6332



















































Tabla 5 INDICES DE LIQUIDEZ 
 
 
Nota: Elaboración Propia. Datos tomados Información Financiera “Tubos y Perfiles R &S” 
NOTA: Todos los valores son en millones de pesos
RAZON DEL CIRCULANTE  =   
Activo Corriente / Pasivo Corriente
Año 2010 1,7616
Año 2011 2,6334
CAPITAL NETO DE TRABAJO
     =   Activo corriente - Pasivo Corriente
Año 2010 $ 123.211.161
Año 2011 $ 189.698.640
RAZONES DE LIQUIDEZ GENERAL
     =   Activo corriente/Pasivo Corriente
Año 2010 1,76
Año 2011 2,63
PRUEBA ACIDA      =   
(Activo corriente - Inventarios)/ 
Pasivo Corriente
Año 2010 $ 0,0394
Año 2011 $ 0,1131
NIVEL DE DEPENDENCIA DE 
INVENTARIOS
     =   
(Pasivos Corrientes - (bancos + 




INDICADORES DE LIQUIDEZ Y/O SOLVENCIA
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Tabla 6. Rotación del efectivo 
 
Nota: Elaboración Propia. Datos tomados Información Financiera “Tubos y Perfiles R &S” 
Tabla 7 Efectivo Mínimo de Operación 
 

















DTA Rotación de efectivo Efectivo Mínimo de Operación
42.657.277,00$        8,391571489 5.083.347,86$                                 







MAQUEDA LA FUENTE, F.J. Dirección estratégica y Planificación 
Financiera. PYME.  Departamento de Promoción y Desarrollo Económico de la 
diputación  Floral de Bizkaia y la Asociación  para el progreso de la Dirección. 
Madrid. Ediciones Díaz  de Santos S.A. 
GIL ESTALLO, María de Los Ángeles (Mayo 2007). Cómo crear y hacer               
funcionar una empresa. Madrid. Editorial ESIC. Séptima Edición. 
MOYER, R. Charles, James R. Mc Guigan, William J. Kretlow. Administración 
financiera contemporánea. Novena Edición. Editoral Thompson. Capítulo 15 
VAN HORNE,  James C, John Jr. Wachowicz.  México. (2002). Fundamentos 
de Administración Financiera. Pearson Education.. Página 170. 
SEPÚLVEDA, María Elsy. (2012).Orientaciones para estructurar ensayos de 
Opciones de Grado de Diplomado (FAEDIS). 
Información Financiera, empresa “Tubos y Perfiles R & S, años 2010 y 2011. 
http://www.eumed.net/ce/2010a/lsl.htm 
http://www.gerencie.com/estado-de-flujos-de-efectivo.htm 
http://planuba.orientaronline.com.ar/wp-
content/uploads/2010/05/flujo_de_efectivo1.pdf http://www.gerencie.com/flujo-
de-efectivo-por-el-metodo-indirecto.html 
http://www.slideshare.net/jofragov/presupuestos-de-efectivo 
http://elconta.com/2011/06/07/ciclo-del-flujo-de-efectivo-2/ 
http://finanzasequipo1.wikispaces.com/Finanzas-practico 
http://www.slideshare.net/ocarvajal68/admon-del-capital-de-trabajo-1 
http://www.slideshare.net/jennytola/ciclo-operativo-y-ciclo-de-efectivo 
